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１．クライメート・トランジション利付国債の令和５年度内の

入札発行について
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クライメート・トランジション利付国債の令和５年度内の入札発行について（案）

⼊札⽇ 年限 ⾦額

令和６年２⽉14⽇（⽔） 10年債 8,000億円程度

令和６年２⽉27⽇（⽕） ５年債 8,000億円程度

※ 令和５年度分のGX経済移⾏債1.5兆円及び令和４年度第２次補正予算での先⾏措置分に係る借換債
1.1兆円のうち、上記を除いた⾦額については、今後、予算の執⾏状況・市場環境を勘案しながら、令和５年度の
出納整理期間における発⾏等も考慮に⼊れ、関係省庁及び市場関係者と検討・決定していく。

GX経済移⾏債（及びその借換債）のうち、資⾦使途などを定めたフレームワークに基づいて個別銘柄として発⾏する
「クライメート・トランジション利付国債」の令和５年度内（令和６年３⽉末まで）の⼊札発⾏については以下のとおり
とする予定。
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令和６年２月における国債等の入札予定の変更（案）
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クライメート・トランジション利付国債の発行条件等について（案）

5



国債市場特別参加者制度運営基本要領 新旧表（案）
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国債市場特別参加者制度運営基本要領 新旧表（案）
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国債市場特別参加者制度運営基本要領 新旧表（案）
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国債市場特別参加者制度運営基本要領 新旧表（案）
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２．令和６年度国債発行計画の策定に向けた現状と課題について
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令和５年度補正予算に伴う国債発行計画の変更について

区 分 当初 補正後
対当初⽐

R5年度市中発⾏額
（R5年4⽉-R6年3⽉に⾏う

定期的な⼊札）
190.3 190.3 変更なし

その他
（年度間の調整等）

15.5 15.8 ＋0.4

合 計 205.8 206.1 ＋0.4

区 分 当初 補正後
対当初⽐

新規国債 35.6 44.5 ＋8.9
(建設・特例国債)

GX経済移⾏債 0.5 1.5 ＋1.0

復興債 0.1 ０ ▲0.1

財投債 12.0 5.0 ▲7.0

借換債 157.6 155.1 ▲2.5

国債発⾏総額 205.8 206.1 ＋0.4

（単位︓兆円） （単位︓兆円）
＜発⾏根拠法別発⾏額＞ ＜調達⽅法（消化⽅式別発⾏額）＞

※ 各計数ごとに四捨五入したため、計において符合しない場合がある。

○ 令和５年度補正予算に伴い、新規国債の発⾏は8.9兆円増加。
⼀⽅、財投債や借換債等の減額により、令和５年度の国債発⾏総額の増加は0.4兆円。

○ 市中発⾏額は変更しない。
（来年度中（令和６年度中）の償還に充てるために今年度中に前倒して発⾏する予定としている借換債の減額により調整。）
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＜発行根拠法別発行額＞ （単位：億円） ＜消化方式別発行額＞ （単位：億円）

(a) (b) (b)-(a) (a) (b) (b)-(a)

356,230 444,980 88,750
カレンダーベース

市中発行額
1,903,000 1,903,000 －

65,580 90,680 25,100
第Ⅱ非価格
競争入札等

69,630 64,027 ▲ 5,603

290,650 354,300 63,650 年度間調整分 30,173 39,333 9,160

5,061 15,478 10,416 2,002,803 2,006,360 3,557

998 － ▲ 998 35,000 35,000 －

120,000 50,000 ▲ 70,000 20,000 20,000 －

1,575,513 1,550,902 ▲ 24,611 2,057,803 2,061,360 3,557

2,057,803 2,061,360 3,557

（注５） 令和５年度のGX経済移行債及びその借換債（*1）について、上記では、これまでの国債と同様に他の国債と同一の金融商品として統合して発行（統合発行）する前提で整理されてい
るが、基本的には「クライメート・トランジション利付国庫債券」（*２）として発行することを検討している。その令和６年３月末までの発行額については、今後、予算の執行状況・市場環境
を勘案しながら、出納整理期間における発行等も考慮に入れ、検討・決定していく。
（*１）令和５年度分のGX経済移行債1.5兆円、令和４年度第２次補正予算での先行措置分に係る借換債1.1兆円
（*２）資金使途等をまとめたフレームワークを作成し、評価機関からセカンド・パーティ・オピニオン（SPO）を取得したもの。

（注２） カレンダーベース市中発行額とは、あらかじめ額を定めた入札により定期的に発行する国債の４月から翌年３月までの発行予定額（額面）の総額をいう。

（注３） 第Ⅱ非価格競争入札とは、価格競争入札における加重平均価格等を発行価格とする、価格競争入札等の結果公表後に実施される国債市場特別参加者向けの入札をいう（価格競争
入札等における各国債市場特別参加者の落札額の10％を上限）。令和５年度の第Ⅱ非価格競争入札に係る発行予定額については、当該入札を実施する国債（40年債、30年債、20
年債、10年債、５年債及び２年債）のカレンダーベース市中発行額の5.5％を計上している。
第Ⅱ非価格競争入札等として、第Ⅱ非価格競争入札に係る発行予定額のほか、カレンダーベース市中発行額と実際の発行収入金との差額の見込みを計上している。

（注４） 年度間調整分とは、前倒債の発行や出納整理期間発行を通じた、前年度及び後年度との調整分をいう。

（注１） 各計数ごとに四捨五入したため、計において符合しない場合がある。

復興債 個人向け販売分

財投債 公的部門（日銀乗換）

借換債 合　　計

国債発行総額

※１ 令和５年度の市中からの買入消却については、市場の状況や市場参加者との意見交換も踏まえ、必要に応じて実施する。

※２ 令和５年度における前倒債の発行限度額は35兆円。

新規国債

建設国債

特例国債

GX経済移行債 市中発行分　計

区　　分
令和５年度当初 令和５年度補正後

区　　分
令和５年度当初 令和５年度補正後

令和５年度国債発行予定額
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カレンダーベース市中発行額

2.8 9

2.9 3

12.0 12.0 12.0

（表1）割引短期国債の年限別発行予定額 （表2）流動性供給入札のゾーン別発行予定額

（注１）

（注２）

（注３）

（注４）

（注５）

割引短期国債は、政府短期証券と合わせて国庫短期証券として発行しており、表1の年限区分・発行額で発行することを想定しつつ、市場環境や投資ニーズに応じて、柔軟に年限区分・発行回数・発行額を調整。

× 回

2.7 × 12 回

2.5 × 12 回

0.9 × 12 回

1.2 × 12 回

2.9 × 12 回

2.7

× 回

回

2.5 × 12 回

▲12.8 

0.2 

× 12

50.7 ▲ 9.7 ▲13.9 

0.9 × 12 回

1.2 12

市場参加者との意見交換を踏まえ、市場環境や発行状況に応じて、発行額を変更する可能性がある。

40年債については、5月・7月・9月・11月・1月・3月の発行を予定している。

10年物価連動債については、5月・8月・11月・2月の発行を予定し、市場参加者との意見交換を踏まえ、市場環境や投資ニーズに応じて、柔軟に発行額を調整。

流動性供給入札については、表2のゾーン区分・発行額で行うことを想定しつつ、市場参加者との意見交換を踏まえ、市場環境や投資ニーズに応じて柔軟に調整。

流動性供給入札 ─        ─      

計 198.6 203.1 190.3 ▲ 8.3

× 4 回 1.0 0.20.2 × 4 回 0.8 0.25

64.6

１０年物価連動債 0.2 × 4 回 0.8

33.9 34.8 1.2 0.9 

割引短期国債 60.4

30.0 30.0 ─        ─      

２年債 2.8 × 12 回 33.6

32.4 32.4 ─        ─      

５年債 2.5 × 12 回 30.0

14.4 14.4 ─        ─      

１０年債 2.7 × 12 回 32.4

10.8 10.8 ─        ─      

２０年債 1.2 × 12 回 14.4

回 4.2 ─        ─      

３０年債 0.9 × 12 回 10.8

6 回 4.2 0.7 × 6

(c)-(a) (c)-(b)

４０年債 0.7 × 6 回 4.2 0.7 ×

区　分
令和４年度当初 令和４年度２次補正後 令和５年度当初・補正後

　(1回あたり) (年間発行額 ： a ) (1回あたり) (年間発行額 ： b) (1回あたり) (年間発行額 ： c)

※ 令和４年８月から0.25兆円を発行

令和４年度２次補正後

-    

（ｃ）－（b）

-    

-    

-    

-    
1年超

5年以下
3.0   3.0    3.0     

区　分
（ｃ）－（a）

15.5年超
39年未満

3.0   3.0    3.0     

（b）

令和５年度当初・補正後

（c）

5年超
15.5年以下

6.0   6.0    6.0     

-    

令和４年度当初

（a）

令和４年度２次補正後

（ｂ）

3.5   

令和５年度当初・補正後

3.5    回 回 42.0   12 42.0   -  

▲ 13.9

-  

年　限
（ｃ）－（ｂ）

令和４年度当初

12 42.0   

（ｃ） （c）－（a）（a）

 ×  ×

６ヵ月 18.4  22.6   8.7   ▲ 9.7

１年 3.5   12 回 ×

（単位：兆円）
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5.3 12.3 

34.0 38.5 34.9 38.0 33.6 34.4 36.6 

108.6 

57.7 50.5 
35.6 

44.5 

0.5 
1.5 

0.1 1.3 0.8 
0.1 0.8 

0.7 

0.0 

0.1 

0.4 
9.0 

42.4 

119.4 
114.2 109.5 

106.4 103.3 104.2 

108.5 

142.9 
147.7 

157.6 
155.1 

14.0 
13.4 19.6 

12.0 10.6 
12.5 

39.1 

10.1 14.1 
12.0 5.0 

5.7 

21.3 

76.4 

172.0 
163.9 167.9 

152.0 148.3 
154.2 

256.9 

210.7 212.3 
205.8 206.1 

0

50

100

150

200

250

昭和50 60 平成10 26 27 28 29 30 令和元 2 3 4 5 5

（兆円）

財投債

借換債

復興債

GX経済移行債

新規国債（特例国債・建設国債）

（年度）

（注１）令和４年度までは実績。
（注２）計数ごとに四捨五入したため、合計において一致しない場合がある。

（当初） （補正後）

国債発行総額の推移
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26.7 25.8 25.0 23.8 21.6 21.6

82.5
74.0

64.6
50.7 50.7

32.4 30.0 27.6 26.4 25.2 24.0 

33.0 
36.0 

33.9 

34.8 34.8 
32.4

30.0 28.8 26.4
24.0 22.8

28.2
30.0

30.0

30.0 30.0
28.8

28.8
28.8

27.6
26.4 25.2

29.7 31.2

32.4

32.4 32.424.0
26.0

25.6
24.6

22.8
21.6

26.7 28.8
29.4

29.4 29.4
1.8 

2.0 
1.6 

1.6 
1.6 1.6 

0.8 0.8 

0.8 

1.0 1.0 

8.4 9.6 
9.6 

10.9 
12.6 

12.6 

11.4 11.4 
12.0 

12.0 12.0 
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134.2

129.4

212.3 212.2
203.1
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流動性供給入札 物価連動債

超長期債（10年超） 長期債（10年）

中期債（５年） 中期債（２年）

短期債（１年以下）

（年度）

（兆円）

（注）令和４年度までは最終補正ベース。
（補正後）（当初）

カレンダーベース市中発行額の推移
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13.3 110.1 
141.9 

260.4 263.9 269.8 276.0 279.3 282.5 

362.0 352.6 354.5 353.5 354.3 

0.5 1.5 

4.3 3.4 3.4 
2.5 1.6 1.6 

1.6 
1.6 0.8 

3.2 2.8 3.7 1.8 1.0 1.4 

2.0 
0.9 0.1 

0.1 

1.7 

24.3 
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535.3 

553.7 
573.0 592.1 601.2 
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713.9 719.8 

99.0 

96.1 
96.3 

94.5 
92.2 

91.1 

118.6 

104.6 

100.8 

104.4 96.5 

15.0 

134.4 

295.2 

873.1 
901.5 

926.8 
947.7 

966.3 977.8 

1,065.3 
1,096.0 

1,127.9 
1,172.4 1,172.2 
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昭和50 60 平成10 26 27 28 29 30 令和元 2 3 4 5 5

財投債

借換債

復興債

年金特例国債（令和４年度末まで）

GX経済移行債（令和５年度末のみ）

新規国債（特例国債・建設国債）

（兆円）

（年度末）

計1,075.7兆円

普通国債

（当初）

（注１）令和４年度末までは実績。令和５年度末はそれぞれ当初予算ベース（前倒債25兆円を含む）、補正予算ベース（前倒債35兆円を含む）。
（注２）計数ごとに四捨五入したため、合計において一致しない場合がある。

（補正後）

国債発行残高の推移
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8年1か月
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7年7か月
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（注）令和４年度までは実績。

（年度）
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(補正後)

（推計）

カレンダーベース（フロー） 発行残高ベース（ストック）

9年5か月

9年6か月

9年2か月

9年0か月

8年11か月

9年2か月

9年0か月
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8年7か月
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5
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（年度末）

（推計）

(当初)

（注）普通国債残高。令和４年度末までは実績。

(補正後)

（推計）

日本国債の平均償還年限
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44.5 
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129.5 131.9 
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132.6 133.9 

44.5 
31.6 32.4 31.6 31.9 32.5 33.3 34.2 35.1 36.2 

150.8 

129.5 131.9 
126.5 128.0 129.4 126.5 129.8 134.0 135.1 

195.3 

161.1 163.7 
156.9 157.8 159.2 157.1 

161.6 
167.5 

171.2 

195.3 

161.1 164.3 
158.1 159.9 161.9 159.8 

164.0 
169.1 171.3 

 -
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(兆円）

令和 ５ ６ ７ ８ ９ １０ １１ １２ １３ １４

①成⻑実現ケース
②ベースラインケース

［前提］
・対象国債 ：普通国債（復興債及びGX経済移行債を除く。以下同じ。）
・新規国債 ：令和5年度は国債発行計画(補正後)の計数。令和6年度以降は内閣府「中長期の経済財政に関する試算（令和5年7月）」の「成長実現ケース」「ベースラインケース」
・借換債 ：令和5年度は国債発行計画(補正後)の普通国債の計数。令和6年度以降は、令和5年3月末の普通国債の償還予定をベースに令和5年度計画(補正後)と同一の年限構成

割合（注）で発行額が推移するものとし、国債整理基金特別会計の余剰資金の活用を加味して推計。
（注）令和6年度以降の流動性供給入札の実施額及びゾーンごとの配分額は、令和5年度計画と同一額で推移すると仮定しつつ、年限別発行額は過去の実績を基に推計。

上段︓借換債
下段︓新規国債

（年度）

内閣府中長期試算に基づく国債発行額の将来推計
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※国債を将来にわたって低コストで安定的に発行・管理するためには、財政健全化を推進し、
新規財源債の発行額を抑制することが基本。

○ 上記目標を達成するため、国債発行計画の策定・運営に当たり、「市場との対話」を丁寧に実施し、

市場のニーズを十分に踏まえた国債発行に努めてきたところ

○ 一方で、一時的・短期的な需要の変化に過度に対応すれば、結果として、市場参加者にとっての

透明性・予見可能性が損なわれ、国債投資に対するリスクが高まり、中長期的な調達コストの上昇に

つながる場合もある

⇒ 今後とも大量の国債発行が見込まれる日本においては、中長期的な需要動向を見極め、より安定

的で透明性の高い国債発行を行っていくことが重要

（注）海外においても、例えば、米国が「定期的かつ予見可能な発行」(regular and predictable issuance)を債務管理の方針として掲げるなど、
一部の国では、機会主義的な債務管理運営に陥るリスクを意識した対応がとられている。

国債管理政策は、

① 確実かつ円滑な発行により必要とされる財政資金を確実に調達すること

② 中長期的な調達コストを抑制していくことによって、円滑な財政運営の基盤を確保すること

という基本的な考え方に基づき運営。

国債管理政策の基本的目標
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2020年3⽉16⽇
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⽶⼤統領選
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国債買⼊れ額を⼤幅に増額しつつ、⻑期⾦利の変動幅を、
従来の「±0.25％程度」から「±0.5％程度」に拡⼤
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年限ごとの金利の推移
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諸外国の長期金利の推移
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都市銀行による国債保有の動向

（出所）各社ディスクロージャー誌、全国銀行協会HP
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（出所）各社ディスクロージャー誌、全国銀行協会HP

地方銀行による国債保有の動向
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諸外国における国債の平均償還年限の推移（ストック）

（出所）OECD、各国債務管理当局HP
（注１）日本は普通国債の発行残高の平均償還年限であり、割引短期国債（TB）を含み、政府短期証券（FB）は含まない。

諸外国は短期債（1年以下）を含む。ただし、イギリスは資金繰りのために発行される短期債を含まない。
（注２）ストックベース。非市場性国債は含まない。
（注３）日本のみ翌年３月末時点、その他の国は12月末時点。
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［前提]
・対象国債︓普通国債（年⾦特例債、復興債及びGX経済移⾏債

を除く）
・分析期間︓令和５年度以降10年間
・⾦利 ︓確率⾦利モデル（ＨＪＭモデル【注１】）により

⽣成させた各年限の⾦利パス3,000本を以下のよ
うに調整したものを使⽤。

〔10年⾦利〕各時点の平均値が内閣府「中⻑期の経済財政に
関する試算」(令和５年７⽉)の「成⻑実現ケー
ス」における名⽬⻑期⾦利に⼀致。

〔他年限の⾦利〕各時点の平均値が単回帰モデル【注２】と
成⻑実現ケースの名⽬⻑期⾦利からの推計
値に⼀致。

【注１】ＨＪＭモデルによる⾦利パスは⾜元のイールドカーブを基
準に過去20年間のボラティリティにより⽣成（⾜元のイー
ルドカーブは令和５年３⽉末を使⽤）。

【注２】単回帰モデルは過去20年間の10年⾦利と他年限の⾦利から
推計。

・その他 ︓「内閣府中⻑期試算に基づく国債発⾏額の将来
推計」の前提と同⼀。

コスト・アット・リスク分析（ランダムに生成した年限構成による分析）

○ 令和５年度計画（補正後）の年限構成割合を基準にランダムな2,000パターンの利付債の年限構成を⽣成
（各年限最⼤±３％ポイントの範囲(注) ）し、コストとリスクの関係性を分析。
(注) 40年債については、令和５年度（補正後）の年限構成割合が２％程度であることから、±１％ポイントの範囲で年限構成を⽣成。

○ 令和５年度計画（補正後）を横置きした場合のコスト・リスクと⽐較して、以下の傾向がみられた。
・20年債については、発⾏割合を減少（増加）させた場合、コスト・リスクともに減少（増加）する傾向がある。
・10年債については、発⾏割合を増加（減少）させた場合、コスト・リスクともに減少（増加）する傾向がある。
・ 2年債については、発⾏割合を減少（増加）させた場合、コスト・リスクともに減少（増加）する傾向がある。

コ
ス
ト
（
利

払

費

の
将

来

10

年

間

の
平

均

値

）

令和５年度（補正後）
（コスト・リスク）＝（10.29, 5.99)

（例１） （コスト・リスク）＝（10.24, 5.96）

20年債： －1.31％

10年債： ＋2.55％

2年債： －1.93％

（例２） （コスト・リスク）＝（10.33, 6.02）

20年債： ＋2.91％

10年債： －2.59％

2年債： ＋2.36％

＜コスト・リスクともに増加＞

＜コスト・リスクともに減少＞

リスク（利払費の分布99%値と平均値との差） 28



債務償還費と利払費の推移
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（注２）2021年度までは実績。2022年度は２次補正ベース。2023年度は当初ベース。
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債務残高（対GDP比）の国際比較

日本

イタリア

フランス

英国

米国

カナダ

ドイツ

（暦年）

（％）

（出所）IMF “World Economic Outlook” (2023年10月）
（注１）数値は一般政府（中央政府、地方政府、社会保障基金を合わせたもの）ベース。
（注２）日本は、2022年及び2023年が推計値。それ以外の国は、2023年が推計値。
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2022 20232010 2011 2012 2013 2014 2020 20212015 2016 2017 2018 2019

A A2

A- A3

2009

AA Aa2

AA- Aa3

A+ A1

S＆P
Fitch Moody's

AAA Aaa

AA+ Aa1

2015.9

2014.12

2015.4

Moodyʼs S&P Fitch

Aaa/AAA
アメリカ(↓) ドイツ ドイツ
ドイツ カナダ
カナダ

Aa1/AA+ アメリカ アメリカ
カナダ

Aa2/AA
フランス イギリス
韓国 フランス(↓)

韓国
アイルランド

Aa3/AA-
イギリス 韓国
アイルランド アイルランド(↑)

イギリス(↓)
フランス

A1/A+ ⽇本 ⽇本 中国
中国 中国

A2/A スペイン ⽇本

A3/A- ポルトガル スペイン
ポルトガル

Baa1/BBB+ スペイン ポルトガル
Baa2/BBB イタリア イタリア
Baa3/BBB- イタリア ギリシャ ギリシャ
Ba1/BB+ ギリシャ
Ba2/BB
Ba3/BB-

主要格付会社による⽇本国債格付の推移主要格付会社によるソブリン格付⼀覧

(出所) 各社ホームページ

（注）各社の最新の日本の格付動向は、Moody’s：格付維持 (2023/11/8)
Fitch ：格付維持 (2023/10/31)
S&P    ：格付維持 (2023/3/31)  

(⾃国通貨建⻑期債務 2023/12/1現在)

（↑）は、アウトルックがpositiveとなっていることを⽰す。
（↓）は、アウトルックがnegativeとなっていることを⽰す。

主要格付会社による格付け

Moody's
S&P
Fitch

(出所) Bloomberg
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３．令和６年１－３月期における物価連動債の発行額等について

32



カレンダーベース市中発行額（令和５年度）

2.8 9

2.9 3

12.0 12.0 12.0

（表1）割引短期国債の年限別発行予定額 （表2）流動性供給入札のゾーン別発行予定額

（注１）

（注２）

（注３）

（注４）

（注５）

区　分
令和４年度当初 令和４年度２次補正後 令和５年度当初

　(1回あたり) (年間発行額 ： a ) (1回あたり) (年間発行額 ： b) (1回あたり) (年間発行額 ： c) (c)-(a) (c)-(b)

４０年債 0.7 × 6 回 4.2 0.7 × 6 回 4.2 0.7 × 6 回 4.2 ─  ─  

３０年債 0.9 × 12 回 10.8 10.8 10.8 ─  ─  

２０年債 1.2 × 12 回 14.4 14.4 14.4 ─  ─  

１０年債 2.7 × 12 回 32.4 32.4 32.4 ─  ─  

５年債 2.5 × 12 回 30.0 30.0 30.0 ─  ─  

２年債 2.8 × 12 回 33.6 33.9 34.8 1.2 0.9   

割引短期国債 60.4

１０年物価連動債 0.2 × 4 回 0.8 × 4 回 0.8 0.25

64.6

198.6 203.1 190.3 ▲ 8.3

× 4 回 1.0 0.20.2

市場参加者との意見交換を踏まえ、市場環境や発行状況に応じて、発行額を変更する可能性がある。

40年債については、5月・7月・9月・11月・1月・3月の発行を予定している。

10年物価連動債については、5月・8月・11月・2月の発行を予定し、市場参加者との意見交換を踏まえ、市場環境や投資ニーズに応じて、柔軟に発行額を調整。

流動性供給入札については、表2のゾーン区分・発行額で行うことを想定しつつ、市場参加者との意見交換を踏まえ、市場環境や投資ニーズに応じて柔軟に調整。

流動性供給入札 ─  ─  

計

0.9 × 12 回

1.2 12

12 回

▲12.8 

0.2   

× 12

50.7 ▲ 9.7 ▲13.9 

2.9 × 12 回

2.7

× 回

回

2.5 ×回

0.9 × 12 回

1.2 × 12 回

割引短期国債は、政府短期証券と合わせて国庫短期証券として発行しており、表1の年限区分・発行額で発行することを想定しつつ、市場環境や投資ニーズに応じて、柔軟に年限区分・発行回数・発行額を調整。

× 回

2.7 × 12 回

2.5 × 12

（単位：兆円）

※ 令和４年８月から0.25兆円を発行

令和４年度２次補正後

-   

（ｃ）－（b）

-   

-    

-    

-    
1年超

5年以下
3.0     3.0  3.0    

区　分
（ｃ）－（a）

15.5年超
39年未満

3.0     3.0  3.0    

（b）

令和５年度当初

（c）

5年超
15.5年以下

6.0     6.0  6.0    

-   

令和４年度当初

（a）

６ヵ月 18.4  22.6   8.7    ▲ 9.7

１年 3.5   12 回  × 12 42.0   

（ｃ） （c）－（a）（a）

 ×  ×

年　限

（ｃ）－（ｂ）

令和４年度当初

42.0   -   

▲ 13.9

-    

令和４年度２次補正後

（ｂ）

3.5   

令和５年度当初

3.5    回 回 42.0   12 

令和５年度発行計画
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令和５年度国債発行予定額
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令和５年10月から12月における物価連動債の発行額等（令和５年９月28日公表）
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物価連動債の入札状況

クーポン オファー額 応募額 募入額
応募
倍率

応募者
利回り

発行
価格

ＢＥＩ
（入札時点）

（％） （億円） （億円） （億円） （倍） （％） （円） （ｂｐ）

25回 R2.5.8 R2.5.11 0.2 2,000 7,686 2,000 3.84 0.117 100.80   ▲ 12.8

25回
（リオープン）

R2.8.6 R2.8.7 0.2 2,000 6,409 1,999 3.20 0.006 101.85   ▲ 0.7

25回
（リオープン）

R2.11.6 R2.11.9 0.2 2,000 6,614 1,996 3.31 0.033 101.55   ▲ 4.3

25回
（リオープン）

R3.2.8 R3.2.9 0.2 2,000 6,133 1,998 3.07 ▲ 0.121 102.95   14.7

26回 R3.5.17 R3.5.18 0.005 2,000 7,632 1,999 3.82 ▲ 0.185 101.90   26.6

26回
（リオープン）

R3.8.5 R3.8.6 0.005 2,000 5,745 1,996 2.87 ▲ 0.174 101.75   17.5

26回
（リオープン）

R3.11.4 R3.11.5 0.005 2,000 6,619 1,997 3.31 ▲ 0.357 103.50   40.7

26回
（リオープン）

R4.2.8 R4.2.9 0.005 2,000 8,391 1,999 4.20 ▲ 0.388 103.70   54.8

27回 R4.5.16 R4.5.17 0.005 2,000 7,229 1,998 3.61 ▲ 0.715 107.60   98.2

27回
（リオープン）

R4.8.4 R4.8.5 0.005 2,500 8,307 2,500 3.32 ▲ 0.708 107.35   84.6

27回
（リオープン）

R4.11.7 R4.11.8 0.005 2,500 8,202 2,498 3.28 ▲ 0.733 107.40   94.7

27回
（リオープン）

R5.2.9 R5.2.10 0.005 2,500 7,643 2,500 3.06 ▲ 0.173 101.65   65.9

28回 R5.5.23 R5.5.24 0.005 2,500 8,732 2,498 3.49 ▲ 0.595 106.25   100.3

28回
（リオープン）

R5.8.3 R5.8.4 0.005 2,500 7,263 2,499 2.91 ▲ 0.510 105.20   114.3

28回
（リオープン）

R5.11.7 R5.11.8 0.005 2,500 6,821 2,499 2.73 ▲ 0.480 104.75   133.3

回号 入札日 発行日
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物価連動債の買入消却入札結果

オファー額 応募額 買入額
応募
倍率

買入平均
価格較差

買入最大
価格較差

テール

（億円） （億円） （億円） （倍） （円） （円） （円）

R5.7.12 R5.7.13 200 901 201 4.48 ▲ 0.075 0.00 0.075

R5.8.10 R5.8.14 200 970 200 4.85 ▲ 0.319 ▲ 0.22 0.099

R5.9.13 R5.9.14 200 696 201 3.46 ▲ 0.069 0.09 0.159

R5.10.12 R5.10.13 200 867 202 4.29 ▲ 0.084 ▲ 0.01 0.074

R5.11.13 R5.11.14 200 988 200 4.94 ▲ 0.454 ▲ 0.34 0.114

オファー額 応募額 買入額
応募
倍率

買入平均
価格較差

買入最大
価格較差

テール

（億円） （億円） （億円） （倍） （円） （円） （円）

R5.7.26 R5.7.27 600 2,407 600 4.01 ▲ 0.430 ▲ 0.43 0.000

R5.8.30 R5.8.31 600 2,121 600 3.54 ▲ 0.293 ▲ 0.07 0.223

R5.9.27 R5.9.28 600 1,536 601 2.56 ▲ 0.063 ▲ 0.02 0.043

R5.10.27 R5.10.30 600 1,344 602 2.23 ▲ 0.056 ▲ 0.01 0.046

R5.11.29 R5.11.30 600 2,893 600 4.82 ▲ 0.518 ▲ 0.51 0.008

入札日 買入日

（参考：日本銀行の物価連動債買入オペの結果）

入札日 買入日
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最近のブレーク・イーブン・インフレ率（BEI）等の推移

（出所）日本相互証券提供の金利情報を基に財務省で算出 （出所）Bloomberg、日本相互証券提供の金利情報を基に財務省で算出

日本のBEIの推移 各国のBEIと原油価格の推移
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• 令和６年２月発行の入札予定額：2,500億円

• 令和６年１-３月期における買入消却の入札予定

買入対象銘柄：１月は18回債から28回債まで、２月・３月は19回債から28回債まで

令和６年１－３月期における物価連動債の発行額等（案）

（注）日本銀行においても、毎月物価連動債の買入オペを実施しており（10-12月は各月600億円程度）、令和６年

１-３月期の買入予定額は12月27日に公表予定です。

ただし、市場環境等によっては予定を見直すことがあります。

入札月 入札予定額

令和６年１月 200億円程度

令和６年２月 200億円程度

令和６年３月 200億円程度

合計 600億円程度
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４．令和６年１－３月期における流動性供給入札の実施額等について
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カレンダーベース市中発行額（令和５年度）

2.8 9

2.9 3

12.0 12.0 12.0

（表1）割引短期国債の年限別発行予定額 （表2）流動性供給入札のゾーン別発行予定額

（注１）

（注２）

（注３）

（注４）

（注５）

区　分
令和４年度当初 令和４年度２次補正後 令和５年度当初

　(1回あたり) (年間発行額 ： a ) (1回あたり) (年間発行額 ： b) (1回あたり) (年間発行額 ： c) (c)-(a) (c)-(b)

４０年債 0.7 × 6 回 4.2 0.7 × 6 回 4.2 0.7 × 6 回 4.2 ─    ─     

３０年債 0.9 × 12 回 10.8 10.8 10.8 ─    ─     

２０年債 1.2 × 12 回 14.4 14.4 14.4 ─    ─     

１０年債 2.7 × 12 回 32.4 32.4 32.4 ─    ─     

５年債 2.5 × 12 回 30.0 30.0 30.0 ─    ─     

２年債 2.8 × 12 回 33.6 33.9 34.8 1.2 0.9      

割引短期国債 60.4

１０年物価連動債 0.2 × 4 回 0.8 × 4 回 0.8 0.25

64.6

198.6 203.1 190.3 ▲ 8.3

× 4 回 1.0 0.20.2

市場参加者との意見交換を踏まえ、市場環境や発行状況に応じて、発行額を変更する可能性がある。

40年債については、5月・7月・9月・11月・1月・3月の発行を予定している。

10年物価連動債については、5月・8月・11月・2月の発行を予定し、市場参加者との意見交換を踏まえ、市場環境や投資ニーズに応じて、柔軟に発行額を調整。

流動性供給入札については、表2のゾーン区分・発行額で行うことを想定しつつ、市場参加者との意見交換を踏まえ、市場環境や投資ニーズに応じて柔軟に調整。

流動性供給入札 ─    ─     

計

0.9 × 12 回

1.2 12

12 回

▲12.8 

0.2      

× 12

50.7 ▲ 9.7 ▲13.9 

2.9 × 12 回

2.7

× 回

回

2.5 ×回

0.9 × 12 回

1.2 × 12 回

割引短期国債は、政府短期証券と合わせて国庫短期証券として発行しており、表1の年限区分・発行額で発行することを想定しつつ、市場環境や投資ニーズに応じて、柔軟に年限区分・発行回数・発行額を調整。

× 回

2.7 × 12 回

2.5 × 12

（単位：兆円）

※ 令和４年８月から0.25兆円を発行

令和４年度２次補正後

-     

（ｃ）－（b）

-     

-    

-    

-    
1年超

5年以下
3.0     3.0   3.0  

区　分
（ｃ）－（a）

15.5年超
39年未満

3.0     3.0   3.0  

（b）

令和５年度当初

（c）

5年超
15.5年以下

6.0     6.0   6.0  

-     

令和４年度当初

（a）

６ヵ月 18.4         22.6        8.7       ▲ 9.7

１年 3.5   12 回  × 12 42.0   

（ｃ） （c）－（a）（a）

 ×  ×

年　限
（ｃ）－（ｂ）

令和４年度当初

42.0   -        

▲ 13.9

-  

令和４年度２次補正後

（ｂ）

3.5   

令和５年度当初

3.5    回 回 42.0   12 

令和５年度発行計画

41



令和５年10月から12月における流動性供給入札の実施額等（令和５年9月28日公表）
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流動性供給入札の結果

入札日
応募額
（億円）

募入決定額
（億円）

応募
倍率
（倍）

募入平均
利回格差

（％）

募入最大
利回格差

（％）

テール
（bp）

入札日
応募額
（億円）

募入決定額
（億円）

応募
倍率
（倍）

募入平均
利回格差

（％）

募入最大
利回格差

（％）

テール
（bp）

入札日
応募額
（億円）

募入決定額
（億円）

応募
倍率
（倍）

募入平均
利回格差

（％）

募入最大
利回格差

（％）

テール
（bp）

- - - - - - - R5.4.18 23,743 4,988 4.76 ▲ 0.012 ▲ 0.009 0.3 R5.4.13 13,969 4,995 2.80 ▲ 0.013 ▲ 0.011 0.2

R5.5.2 22,089 4,977 4.44 0.004 0.005 0.1 R5.5.19 18,517 4,983 3.72 0.006 0.007 0.1 - - - - - - -

- - - - - - - R5.6.8 15,474 4,992 3.10 0.002 0.003 0.1 R5.6.13 14,265 4,966 2.87 ▲ 0.019 ▲ 0.017 0.2

R5.7.19 21,729 4,989 4.36 ▲ 0.014 ▲ 0.013 0.1 R5.7.21 21,175 4,998 4.24 0.005 0.011 0.6 - - - - - - -

- - - - - - - R5.8.22 17,982 4,989 3.60 0.005 0.006 0.1 R5.8.24 14,520 4,997 2.91 ▲ 0.038 ▲ 0.031 0.7

R5.9.19 17,339 4,985 3.48 ▲ 0.002 ▲ 0.001 0.1 R5.9.21 16,396 4,990 3.29 0.009 0.013 0.4 - - - - - - -

- - - - - - - R5.10.19 17,858 4,983 3.58 0.020 0.023 0.3 R5.10.25 13,857 4,984 2.78 0.029 0.032 0.3

R5.11.16 19,044 4,995 3.81 ▲ 0.013 ▲ 0.010 0.3 R5.11.24 21,853 4,989 4.38 0.031 0.033 0.2 - - - - - - -

①残存１年超５年以下ゾーン ②残存５年超15.5年以下ゾーン ③残存15.5年超39年未満ゾーン

43



流動性供給入札の結果（発行・応募額）

（左軸）

（右軸）

（左軸）

③残存15.5年超39年未満ゾーン②残存5年超15.5年以下ゾーン①残存1年超5年以下ゾーン

R４年度R４年度 R４年度

0

1

2

3

4

5

6

0

4,000

8,000

12,000

16,000

20,000

24,000

28,000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月
0

1

2

3

4

5

6

0

4,000

8,000

12,000

16,000

20,000

24,000

28,000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月

（億円)（億円) （倍) （倍)

0

1

2

3

4

5

6

0

4,000

8,000

12,000

16,000

20,000

24,000

28,000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月

（億円) （倍)

5,000億円 5,000億円

R５年度 R５年度 R５年度

5,000億円
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流動性供給入札における残存期間別発行額（令和５年10－11月期）

0

1,000

2,000

3,000

4,000

（億円）

（残存）

残存15.5年超39年未満ゾーン
残存５年超

15.5年以下ゾーン

残存1年超

５年以下ゾーン
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令和６年１－３月期における流動性供給入札の実施額等（案）

下表に記載する銘柄を対象とします。ただし、市場環境等によっては予定を見直すことがあります。

（注１） ２年債以外の残存期間は、12月31日を起算点として計算します。
（注２） ２年債の対象銘柄は、１月入札については12月31日時点、３月入札については２月29日時点で残存１年超の銘柄とし、入札月に発行となる
銘柄を含みます。
（注３） 令和５年12月発行の５年債がリオープン発行とならず、164回債となった場合には、「５年143回債～164回債」とします。

対象銘柄（注１） 令和６年１月 令和６年２月 令和６年３月

残存１年超

５年以下

ゾーン

【１月】

・２年444回債～456回債（注２）

・５年143回債～163回債（注３）

・10年338回債～353回債

・20年75回債～108回債

【３月】

・２年446回債～458回債（注２）

・５年143回債～163回債（注３）

・10年338回債～353回債

・20年75回債～108回債

5,000億円 － 5,000億円

残存５年超
15.5年以下

ゾーン

・10年354回債～372回債

・20年109回債～169回債

・30年１回債～30回債

5,000億円 5,000億円 5,000億円

残存15.5年超

39年未満

ゾーン

・20年170回債～186回債

・30年31回債～80回債

・40年１回債～15回債

－ 5,000億円 －
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